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WIRTSCHAFT 15

Zentralschweizer Perspektiven

«Asien wird wichtiger als die USA»

Wann findet die Wirtschaft
wieder auf den Wachstums-
pfad zuriick? Konjunktur-
forscher Urs Miiller erkennt
Anzeichen einer Erholung.

INTERVIEW VON RAINER RICKENBACH

Ist die Bankenkrise ausgestanden, oder
folgen Nachbeben?

Urs Miiller*: Die grosse Bankenkrise
ist ausgestanden. Die Probleme sind
aber noch nicht aus dem Weg gerdaumt:
Es ist mit weiterem Korrekturbedarf zu
rechnen. Sie werden aber nicht mehr
das ganze System erschiittern, wie wir
das vor einem Jahr erlebten.

Sondern?

Miiller: Die Nachbeben beschrianken
sich auf einzelne Banken. Zum einen
sind noch nicht alle ihre Wertpapiere
richtig bewertet — da besteht Korrektur-
bedarf. Zum andern miissen die Ban-
ken in der Rezession in der realen
Wirtschaft mit Kreditausfillen rechnen.

Es hapert noch immer am Vertrauen
unter den Banken. Wie lange wird es
dauern, bis sich die Finanzbranche sta-
bilisiert hat?

Miiller: Das Vertrauen ist weitgehend
wiederhergestellt. Zwischen den Ban-
ken fliesst das Geld beinahe wieder so
reibungslos wie vor der Finanzkrise.
Das Vertrauen wird indes erst dann
wieder vollstindig da sein, wenn klar
ist, dass keine Abschreibungen im gros-
sen Stil mehr auf die Geldhduser zu-
kommen.

Internationale Organisationen pochen
auf eine stdrkere Regulierung der
Finanzmdirkte. Sind strengere Vorschrif-
ten wirklich hilfreich, um weiteren Ver-
werfungen in der Finanzwelt vorzu-
beugen?

Miiller: Sie konnen niitzen, wenn sie
sinnvoll formuliert sind. Nur: Die wirk-

«Irgendjemand muss
fiir die Schaden der
Finanzkrise
aufkommen.»

liche Kunst ist, vorauszusehen, welche
Probleme der Weltwirtschaft als Nachs-
tes zu schaffen machen. Selbst mit
noch so vielen Vorschriften ist es nicht
moglich, allen moglichen Krisenszena-
rien vorzubeugen. Ich halte mehr von
sinnvollen Anreizen.

Zum Beispiel?

Miiller: Etwa fiir Grossbanken, die der
Staat wegen ihrer Bedeutung fiir die
Volkswirtschaft nicht untergehen las-
sen kann. Eine Moglichkeit wéren pro-
gressive Lenkungssteuern: Je grosser
eine Bank ist, desto hohere Steuern
muss sie abliefern. Damit wird die
Grosse unattraktiv.

Hoch verschuldete Staaten haben die
Notenpresse angeworfen, um den Ban-
ken und einzelnen Industriebranchen
unter die Arme zu greifen. Wie gross ist
die Gefahr, dass diese Kraftakte in Form
von Inflation und hohen Zinsen auf die
Weltwirtschaft zuriickfallen?

Miiller: Irgendjemand muss fiir die
Schédden der Finanzkrise aufkommen.
Ohne Zweifel ist fiir Staaten, die mit
vielen Milliarden intervenierten, die
Verlockung gross, zumindest einen Teil
der Folgen «wegzuinflationieren». In
den USA ist diese Gefahr bestimmt
grosser als in der Schweiz. Denn die
Amerikaner pumpen trotz ohnehin ho-
her Verschuldung Unsummen in den
Wirtschaftskreislauf.
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Urs Miiller vom BAK Basel ist vorsichtig punkto Erholung.

Wie begleicht die Europdische Zentral-
bank im Euroraum die Rechnung?

Miiller: Sie wird vermutlich einen
Mittelweg zwischen der Schweiz und
den USA beschreiten.

Die Borse erholt sich seit dem Friihling
kontinuierlich. Nimmt sie die Wirt-
schaftsentwicklung vorweg, oder han-
delt es sich bloss um ein durch Staats-
gelder entfachtes Strohfeuer?

Miiller: In den letzten Jahren machte
die Borse zur Geniige deutlich, wie sehr
sie zu Ubertreibungen neigt. So, wie sie
bis vor einem Jahr im Aufwértsgang das

BILD PHILIPP SCHMIDLI

Mass verlor, so stark tat sie es danach
beim Absturz. Was wir nun erleben, ist
kein Strohfeuer, sondern eine Normali-
sierung. Die Finanzbranche erkennt: Es
handelt sich nicht um eine langfristige
Krise, sondern um einen voriiberge-
henden Konjunktureinbruch.

Die einzigen halbwegs ermutigenden
Signale fiir die reale Wirtschaft kommen
zurzeit aus Asien. Schliipfen die Asiaten
in die Rolle des Wachstumstreibers?
Miiller: Das ist effektiv so. Asien wird
fir uns wichtiger als die USA. Die
Amerikaner haben in den zuriickliegen-

den 20 Jahren {iiber ihre Verhiltnisse
gelebt. Sie sind in den néchsten Jahren
kaum mebhr in der Lage, derart stark in
den Konsum zu expandieren. Die Liicke
bietet den Asiaten die Chance, einen
schonen Teil von Amerikas Rolle zu
ubernehmen. Sie werden darum im
internationalen Handel ihre Rolle noch
schneller ausbauen.

Was bringt diese Verschiebung fiir Euro-
pa mit sich?

Miiller: Fiir Europa ist die Loslésung
aus der Abhéngigkeit von den USA von
Vorteil. In Zukunft sind verschiedene
grosse Lander in der Lage, die weltweite
Konjunktur in Gang zu halten. Die
Schweiz ist mit der Uhrenindustrie,
ihren Maschinenbau-Nischenangebo-
ten und dem Tourismus fiir die aufstre-
benden Lindern im Fernen Osten ein
besonders interessanter Partner.

Europas bedeutendste Volkswirtschaft
steht vor einem politischen Richtungs-
wechsel. Kann die biirgerliche CDU/FDP-
Koalition etwas ausrichten in der
schwierigen Situation, in der sich
Deutschland befindet?

Miiller: Die neue Koalition tritt ein
sehr schweres Erbe an: Einerseits ist da
die hohe staatliche Verschuldung und
andererseits ein teurer Staat mit hohen
Steuern als Folge davon. Daran kann
die neue Regierung kurzfristig kaum
etwas dndern. Sie ist aber in der Lage,
eine freiheitlichere Haltung des Staates
gegeniiber den Biirgern in die Wege zu
leiten — mit weniger Bevormundung
und mehr Eigenverantwortung.

Welche Folgen hat der Koalitionswech-
sel in Berlin fiir die Schweizer Wirt-
schaft?

Miiller: Faktisch dndert sehr wenig.
Die Konjunktur ist wichtiger: Zieht der
deutsche Export an, fiillen sich die
Auftragsbiicher der Schweizer Zuliefe-
rer. Ich gehe zudem davon aus, dass die
Schweiz fiir qualifizierte deutsche Ar-
beitnehmer interessant bleibt. Sobald
die Konjunktur an Fahrt gewinnt,
nimmt die Einwanderung deutscher
Fachkrifte und Spezialisten wieder zu.

Aus der Schweizer Exportbranche mel-
den sich auch zuversichtliche Stimmen
zu Wort - fasst sie bereits wieder Tritt,
oder profitiert sie lediglich davon, dass
leere Lager aufzufiillen sind?

Miiller: Beides spielt eine Rolle. Die
Industrie hat weltweit den Tiefpunkt
tberwunden, es wird wieder produ-
ziert. Wir haben es also mit einer
steigenden Endnachfrage zu tun und
nicht bloss mit einer Lagerbewegung.
Zumal in den zuriickliegenden Jahren
die Firmen mehr und mehr dazu tiber-
gingen, auf den Zeitpunkt genau zu
bestellen und zu liefern, um die Lager-
kosten herunterzufahren. Die Bedeu-
tung der Lagerzyklen diirfte sich darum
in Grenzen halten.

Die Arbeitslosigkeit steigt, die Krisen-
stimmung greift um sich. Trotzdem hdilt
sich der Schweizer Binnenmarkt ver-
gleichsweise gut. Von einem massiven
Investitions- und Konsumeinbruch kann
nicht die Rede sein. Kommt die Schweiz
glimpflicher davon als die Nachbarldn-
der?

Miiller: Die Schweiz erlebte dieses
Jahr dank guten Lohnabschliissen fiir
2009 und der tiefen Inflation einen
vergleichsweise sanften Absturz. Das
kam dem Konsum zugute. Die gewerb-
lichen Investitionen aber sind deutlich
eingebrochen. Einzig die staatlichen
Auftrage und der Wohnungsbau stiitz-
ten die Konjunktur stark.

Wie geht es 2010 weiter?

Miiller: Fiir diesen Herbst kiindigt sich
eine moderate Lohnrunde an. Der Kon-
sum dirfte sich also eher schwach ent-

EXPRESS

» BAK Basel Economics sagt
eine langsame Erholung der
Weltkonjunktur voraus.

» Die Arbeitslosigkeit in der
Schweiz steigt bis zum
Sommer 2010 weiter.

BAK-PROGNOSEN

Wirtschaft erholt
sich nur langsam

BAK Basel Economics gab gestern
die Zahlen fiir seine Konjunktur-
prognose und die Aussichten flr
den Arbeitsmarkt bekannt.

® Konjunktur: Fur dieses Jahr
rechnen die Basler mit einem
Minus des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) von 2 Prozent. Fur das kom-
mende Jahr stellen sie ein geringes
Wachstum von 0,5 Prozent in
Aussicht. Urs Mdiller: «Das Brutto-
inlandsprodukt  wachst  bereits
jetzt, allerdings auf sehr beschei-
denem Niveau. Das Tempo des
Aufschwungs ist leider viel gerin-
ger als dasjenige des Ab-
schwungs.»

® Arbeitsmarkt: Bis zum Som-
mer 2010 erreicht die Arbeitslo-
senquote in der Schweiz mit Gber
5 Prozent ihren Hohepunkt. Mul-
ler: «Der Arbeitsmarkt hinkt der
Konjunktur hinterher. Mit gut 5
Prozent steht die Schweiz im inter-
nationalen Vergleich zwar gut da.
Doch wird die Quote bloss sehr
langsam wieder sinken.» rr

PERSPEKTIVEN 2010

Konjunktur

und Kloster

Am Donnerstag, 29. Oktober, fin-
det im KKL Luzern der Anlass
«Perspektiven fir den Wirtschafts-
standort Zentralschweiz» statt. Ab
17.35 Uhr erlautert Professor Urs
Midller, Direktor und Chefékonom
BAK Basel Economics, die BAK-
Prognosen flir die Wirtschaft der
Zentralschweiz.

Um 18.15 Uhr spricht Abt Martin
Werlen, Benediktinerabtei Einsie-
deln, zum Thema «Kloster als
KMU».

Anschliessend interviewt Thomas
Bornhauser, Chefredaktor der
«Neuen Luzerner Zeitung» und
ihrer Regionalausgaben, die bei-
den Referenten. Im Vorfeld dieses
Anlasses erscheinen in unserer
Zeitung einige Beitrage. Heute das
Interview mit Konjunkturforscher
Urs Muller.
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HINWEIS

P Der Anlass ist ausgebucht. Der
Eintritt ist nur mit Ticket mdglich. <«

wickeln. Mit den Investitionen hingegen
diirfte es leicht aufwidrtsgehen. Aus den
beiden Entwicklungen ergibt sich ein
schwacher Aufschwung, der nicht stér-
ker ausféllt als in den Nachbarlédndern.
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Prognosen: Die Ergebnisse der aktuellen BAK-Stu-
die finden Sie unter www.zisch.ch/bonus

HINWEIS

» * Urs Miiller (52) ist Direktor und Chefokonom
von BAK Basel Economics. €
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